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Facebook Inc.   (0)      (WSJ) 

 
 

วันพฤหัสบดีท่ี 25 กรกฎาคม พ.ศ. 2562 

 FB US EQUITY 
Facebook รายงานกําไรสุทธิงวด 2Q62 เท่ากับ 2.6 พันล้านดอลลาร์ฯ ลดลงถึง 48.8% yoy 
(แต่เพ่ิมข้ึน 7.7% qoq) จากการบันทึกค่าใช้จ่ายพิเศษทั้งส้ิน 3.1 พันล้านดอลลาร์ฯ หากไม่รวม
รายการดังกล่าว กําไรจากการดําเนินงานจะอยู่ท่ี 6.6 พันล้านดอลลาร์ฯ สูงกว่าท่ีตลาดคาดไว้ 
6% เป็นการเพ่ิมข้ึน 4.9% qoq และ 13.0% yoy จากรายได้โฆษณาเติบโตต่อเน่ือง 

 

 
Comment :  

รายได้รวมงวด 2Q62 เทา่กบั 1.66 หม่ืนล้านดอลลาร์สหรัฐฯ เพ่ิมขึน้ 12.0% qoq และ 27.6% yoy จาก
รายได้คา่โฆษณา (99% ของรายได้รวม) เติบโตถึง 27.5% yoy เน่ืองจาก Facebook ยงัเป็นตวัเลอืก
อนัดบัแรกๆ ของลกูค้าใช้การโฆษณาออนไลน์ โดยจํานวนสมาชิกท่ีเข้าใช้บริการ Facebook รายเดือน 
(Monthly active users) ณ สิน้เดือน มิ.ย. 62 อยู่ท่ี 2.41 พนัล้านราย เพ่ิมขึน้ 1.3% qoq และ 8% yoy 
ขณะท่ีรายได้คา่โฆษณาจากผู้ใช้สมาร์ทโฟนและแทป็เลต็ (Mobile advertising revenue: 92% ของ
รายได้รวม) ก็เพ่ิมขึน้ถึง 31.7% yoy  

Gross margin งวด 2Q62 เทา่กบั 80.4% ปรับลดลงจาก 83.3% ในงวด 2Q61 มีปัจจยักดดนัจากคา่
เสื่อมราคาและคา่ใช้จ่ายด้านความปลอดภยัของข้อมลูลกูค้าท่ีเพ่ิมขึน้ เน่ืองจาก Facebook ได้ให้
ความสําคญักบัการลงทนุด้านความปลอดภยัมากขึน้ตัง้แตปี่ 2561 ซึง่ฝ่ายวิจยัคาดวา่ Facebook จะ
ลงทนุด้านความปลอดภยัของข้อมลูมากขึน้ตอ่เน่ืองในอนาคต จงึยงัเป็นปัจจยักดดนัประสิทธิภาพ
การทํากําไรลดลงได้ตอ่เน่ืองในอนาคต   

สดัสว่นคา่ใช้จ่ายจากการดําเนินงานตอ่รายได้รวม (Operating Expense/Revenue) งวด 2Q62 
เทา่กบั 41.2% (ไมร่วมคา่ไกลเ่กลีย่คดีความเพ่ิมเติมอีก 2.0 พนัล้านดอลลาร์สหรัฐฯ ในงวด 2Q62) 
ปรับเพ่ิมขึน้จากระดบั 39.0% ในงวด 2Q61 สาเหตหุลกัมาจากคา่ใช้จ่ายในการบริหารเพ่ิมขึน้ถึง 
57.7% yoy (ไมร่วมคา่ไกลเ่กลี่ยคดีความ)  จากการจ้างพนกังานเก่ียวกบัความปลอดภยัด้านข้อมลู
ของลกูค้าเพ่ิมขึน้ นอกจากนี ้ยงัเหน็คา่ใช้จ่ายในการวิจยัและพฒันายงัเพ่ิมขึน้ถงึ 31.4% yoy สะท้อน
ให้เหน็วา่บริษัทยงัให้ความสําคญักบัการพฒันาสินค้าใหม่ๆ  อย่างตอ่เน่ือง ขณะท่ีคา่ใช้จ่ายในการขาย
ก็เพ่ิมขึน้ 30.1% yoy 

ทัง้นี ้Facebook ได้บนัทกึคา่ใช้จ่ายพิเศษรายการใหญ่ 2 รายการในงวด 2Q62 ได้แก่ 1) คา่ใช้จ่ายไกล่
เกลี่ยคดีความข้อมลูลกูค้าร่ัวไหล (Cambridge Analytica) เพ่ิมเติมอีก 2 พนัล้านดอลลาร์สหรัฐฯ 
หลงัจากท่ี Facebook ได้ตัง้สํารองไปแล้ว 3 พนัล้านดอลลาร์สหรัฐฯ ในงวด 1Q62 โดย Facebook 
ต้องจ่ายคา่ไกลเ่กลี่ยคดีความข้อมลูลกูค้าร่ัวไหล (Cambridge Analytica) ทัง้สิน้ 5 พนัล้านดอลลาร์
สหรัฐฯ ถือเป็นการลงโทษเป็นมลูคา่สงูสดุเป็นประวติัการณ์ของบริษัทเทคโนโลยีในสหรัฐฯ จาก
หน่วยงานภาครัฐของสหรัฐฯ และ 2) คา่ใช้จ่ายทางภาษีพิเศษ 1.1 พนัล้านดอลลาร์สหรัฐฯ จากการ
จ่ายโดยใช้หุ้นเป็นเณฑ์ (Share based compensation)    

ราคาปิด (ดอลลาร์ฯ): 204.66 
มูลค่าตลาด (ล้านดอลลาร)์ 584,243
52 Week H/L  218.6/123.0 
52 Week Beta 1.089 
  
Company Background 

ผู้ประกอบการ social media ชัน้นําของโลก 

ราคาหุ้นเทียบดชันี NASDAQ 

การเปล่ียนแปลงของราคาหุ้น

 

 

 
 

เอนกพงศ์ พุทธาภิบาล,  
นักวิเคราะห์ปัจจัยพื้นฐานด้านหลักทรัพย ์

เลขทะเบียนนักวิเคราะห์: 063609  
anakepong@asiaplus.co.th 

 
ทีม่า : Bloomberg  

0

2,000

4,000

6,000

8,000

10,000

0

50

100

150

200

250

Ju
n

-1
2

D
e

c-
12

Ju
n

-1
3

D
e

c-
13

Ju
n

-1
4

D
e

c-
14

Ju
n

-1
5

D
e

c-
15

Ju
n

-1
6

D
e

c-
16

Ju
n

-1
7

D
e

c-
17

Ju
n

-1
8

D
e

c-
18

Ju
n

-1
9

FACEBOOK (LHS) NASDAQ Index (RHS)

$ จุด

1.93 1.70

7.07
5.90

40.34

0.0

10.0

20.0

30.0

40.0

50.0

-1W -2W -1M -3M -6M

%

Facebook Inc-A BUY 45 Target (USD) 222.62
HOLD 6 Price (USD) 204.66
SELL 2 Mkt cap ($m) 584,243     

($m) 2016A 2017A 2018A 2019F 2020F 2021F
Pre-Tax Profit 12,518          20,594         25,361              24,786            32,075          37,914          
Net Income 10,188          15,920         22,111              20,040            26,855          32,098          
EPS 3.56             5.49             7.65                  7.04                9.34              11.13           
EPS growth (%) 947% 54% 39% -8% 33% 19%
PER (x) 57.49           37.28           26.75                29.07              21.91            18.39           
DPS -               -              -                   -                 -               -               
Dividend yield (%) 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
BPS 20.47           25.58           29.48                35.46              45.01            55.91           
P/BV (x) 10.00           8.00             6.94                  5.77                4.55              3.66             
ROE (%) 19.70           23.84           27.90                22.74              23.17            21.61           
ROA (%) 17.82           21.30           24.32                16.20              19.03            18.95           
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ทัง้นี ้Facebook ยงัมีความเส่ียงจากคา่ปรับในคดีความอ่ืนๆ ได้อีกในอนาคต ได้แก่ คดีความเก่ียวกบั
การผกูขาดทางการค้าในสหรัฐฯ (Federal Trade Commission Antitrust review) และความเส่ียง
เก่ียวกบัการผกูขาดทางการค้าในสหภาพยโุรปและประเทศอ่ืนๆ อีกหลายประเทศ เช่นเดียวกบั
ผู้ประกอบการเทคโนโลยีรายใหญ่ของโลกหลายแหง่ อาทิ Alphabet และ Amazon ก็ถกูจบัตาเก่ียวกบั
การผกูขาดทางการค้าในทัง้ในสหรัฐฯ และตา่งประเทศเช่นเดียวกนั  

โดยรวมแล้ว กําไรสทุธิงวด 1H62 เทา่กบั 5.0 พนัล้านดอลลาร์สหรัฐฯ ลดลงถงึ 50.0% yoy คิดเป็น
เพียง 25% ของประมาณการกําไรสทุธิปี 2562 ท่ี Bloomberg consensus ประเมินไว้ ขณะท่ีกําไรจาก
การดําเนินงานงวด 1H62 อยู่ท่ี 1.3 หม่ืนดอลลาร์สหรัฐฯ เพ่ิมขึน้ 14.4% yoy คิดเป็น 44% ของ
ประมาณการกําไรจากการดําเนินงานปี 2562 ท่ี Bloomberg consensus ประเมินไว้ 

ทัง้นี ้ผลการดําเนินงานงวดลา่สดุของ Facebook สะท้อนให้เหน็วา่ Facebook เป็นเป้าหมายในการ
โจมตีของนกัวิจารณ์เก่ียวกบัความปลอดภยัของข้อมลูลกูค้า แตใ่นขณะเดียวกนั Facebook ก็ยงัเป็น
ท่ีช่ืนชอบของนกัลงทนุในด้านรายได้คา่โฆษณาท่ีเติบโตตอ่เน่ือง เน่ืองจาก Facebook เป็นตวัเลือก
อนัดบัแรกๆ ในอตุสาหกรรมโฆษณาออนไลน์ ทําให้มีอํานาจตอ่รองกบัลกูค้ามาก ซึง่ Facebook ยงั
เช่ือมัน่วา่จะผลการดําเนินงานจะเติบโตได้ ทา่มกลางการลงทนุด้านความปลอดภยัข้อมลูของลกูค้า
ตอ่เน่ืองในอนาคต 

ทัง้นี ้หลงัจากท่ีไกลเ่กลีย่คดีความข้อมลูลกูค้าร่ัวไหล (Cambridge Analytica) ไปแล้ว Facebook ก็
ได้รับข้อแนะนําในการทําธรุกิจให้ถกูต้องตามกฎของหน่วยงานภาครัฐของสหรัฐฯ ทําให้ Facebook 
จะสามารถทําธรุกิจและเก็บข้อมลูของลกูค้าได้ถกูต้องมากขึน้ และจะเป็นมาตรฐานให้ผู้ประกอบการ
เทคโนโลยีรายอ่ืนด้วยในอนาคต  

แม้แนวโน้มกําไรสทุธิงวด 3Q62 จะปรับเพ่ิมขึน้ถึง 105.5% qoq และ 4.7% yoy เน่ืองจากประเมินวา่ 
Facebook จะไมต้่องบนัทกึคา่ใช้จา่ยพิเศษเข้ามาในงวด 3Q62 แตค่าดการณ์กําไรจากการดําเนินงาน
งวด 3Q62 จะลดลง 6.3% qoq (แตเ่พ่ิมขึน้ 7.4% yoy) จากคาดการณ์สดัสว่นคา่ใช้จ่าย SG&A/Sales 
งวด 3Q62 ปรับเพ่ิมขึน้มาที่ 44.0% จากระดบั 41.2% ในงวด 2Q62 จากแนวโน้มคา่ใช้จ่ายในการวิจยั
และพฒันาเพ่ิมขึน้ จากการพฒันาสินค้าและบริการใหม่ๆ  ตอ่เน่ือง และแนวโน้มคา่ใช้จ่ายในการ
บริหารเพ่ิมขึน้เชน่กนั จากการจ้างพนกังานด้านความปลอดภยัของข้อมลูลกูค้าเพ่ิมขึน้ ขณะท่ี
แนวโน้ม gross margin งวด 3Q62 จะออ่นตวัลงเลก็น้อยมาท่ี 80.2% หกัล้างแนวโน้มรายได้รวมงวด 
3Q62 ท่ีจะเติบโต 1.4% qoq และ 24.8% yoy ไปได้ทัง้หมด    

สําหรับแนวโน้มกําไรสทุธิปี 2562 จะลดลง 9.4% yoy จากคา่ใช้จ่ายในการไกลเ่กลีย่คดีความข้อมลู
ลกูค้าร่ัวไหล (Cambridge Analytica) เทา่กบั 5 พนัล้านดอลลาร์สหรัฐฯ และคา่ใช้จ่ายทางภาษีพิเศษ 
1.1 พนัล้านดอลลาร์สหรัฐฯ จากการจ่ายโดยใช้หุ้นเป็นเณฑ์ (Share based compensation) หากไม่
รวมรายการดงักลา่ว คาดกําไรจากการดําเนินงานปี 2562 จะเติบโต 22.7% yoy จากรายได้คา่โฆษณา
เติบโตตอ่เน่ือง หนนุรายได้รวมปี 2562 เติบโต 24.8% yoy หกัล้างแนวโน้ม gross margin ปี 2562 ท่ี
จะลดลงมาท่ี 80.9% ไปได้ทัง้หมด จากการลงทนุด้านความปลอดภยัข้อมลูของลกูค้าตอ่เน่ืองตัง้แตปี่ 
2561 ทําให้บริษัทต้องบนัทกึคา่เสือ่มราคาเพ่ิมขึน้ ซึง่ Facebook ยงัต้องมีการลงทนุอย่างตอ่เน่ืองใน
อนาคต  

ราคาหุ้น Facebook ลา่สดุอยู่ท่ี 204.66 ดอลลาร์สหรัฐฯ หลงัจากท่ี Facebook เพ่ิงรายงานงบการ
เงินงวด 2Q62 หลงัตลาดฯ ปิดทําการวานนี ้ โดยราคาหุ้น Facebook ได้ปรับเพ่ิมขึน้ถึง 56.1% 
นบัตัง้แตต้่นปี 2562 สามารถ outperform ดชันี NASDAQ ท่ีปรับเพ่ิมขึน้ถึง 25.4% ในช่วงเวลา
เดียวกนั และจากการรวบรวมของ Bloomberg consensus หุ้น Facebook ได้รับคําแนะนําให้ซือ้   
45 ราย ถือ 6 ราย และขาย 2 ราย โดยกําหนด Fair value สําหรับ 12 เดือนข้างหน้า เทา่กบั 222.62 
ดอลลาร์สหรัฐฯ มี upside ราว 8.8%  
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สรุปหุ้นกลุ่มเทคโนโลยีต่างประเทศ  

 
ทีม่า : Bloomberg 

  
 
 

Upside

Name (%) 2562F 2563F 2562F 2563F
USA (USD)
ALIBABA GRP-ADR 4.95 178.67       217.85      21.9% 5.06 4.20 26.28 20.73
AMAZON.COM INC 4.85 2,000.81     2,267.87   13.3% 15.70 11.14 54.31 40.51
MICROSOFT CORP 4.74 140.72       155.09      10.2% 8.78 7.71 26.97 23.71
ALPHABET INC-A 4.64 1,139.73     1,321.24   15.9% 3.82 3.16 19.93 17.95
FACEBOOK INC-A 4.58 204.66       222.62      8.8% 5.77 4.55 23.10 19.02
NVIDIA CORP 4.07 178.66       179.18      0.3% 10.01 8.19 33.58 25.41
QUALCOMM INC 3.97 75.87         85.09        12.2% 13.26 13.52 20.06 15.02
MICRON TECH 3.88 47.99         46.63        -2.8% 1.54 1.44 7.72 18.08
APPLE INC 3.77 208.67       210.60      0.9% 10.74 13.10 18.24 16.52
HP INC 3.67 21.57         23.08        7.0% n.m. n.m. 9.91 9.44
ADV MICRO DEVICE 3.58 34.11         30.02        -12.0% 15.71 10.84 53.46 34.01
IBM 3.40 150.03       153.00      2.0% 6.06 5.04 10.79 10.60
INTEL CORP 3.27 52.92         51.74        -2.2% 2.93 2.56 12.39 11.90

KOREA (KRW)
SAMSUNG ELECTRON 4.74 46,950       54,055      15.1% 1.24 1.17 14.65 11.56

HONG KONG (HKD)
TENCENT 4.67 372.20       429.96      15.5% 7.37 5.86 33.40 27.34
XIAOMI CORP-B 4.20 9.25           13.40        44.8% 2.27 1.93 17.61 13.52
LENOVO GROUP (USD) 4.29 6.49           7.38         13.8% 1.47 1.32 12.78 10.79

TAIWAN (TWD)
HON HAI 3.36 78.60         86.02        9.4% 0.85 0.80 9.71 9.44

PER 

Bloomberg 

Current 

Price 

Target 

Price 

PBV


